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Meglepd a kép, ha id6beli és nemzetkézi 6sszehasonlitdsban nézziik a fontos makromutatdkat. Milyen
is a helyzetiink, mik az er6sségeink és a gyengeségeink az EU-val és a VV4-ekkel 6sszevetve? Mit lehet

tenni, ha a legjobb kindlkozé megoldds sem megfelelG?

Nehéz elhinni, de a magyar gazdasdg makrogazdasagi és egyensulyi alapjai stabilak. A névekedéssel
sincs gond, Magyarorszag gazdasaga kozéptdbon nagyobb mértékben nétt, mint az EU atlaga,
Németorszag vagy Csehorszag (26Q2/19 Q2 HU: 10,5 %, EU-27: 9,4 %, Cz: 7,6 %, D: 2,5 %). Nem csak

nalunk rossz az idé - altaldnos a bizonytalansag és a valsag, mindenki szenved téle.

Ett6l persze még nem lesz jobb a kedviink. Nem is vigasztalni szeretne ez az irds, hanem inkabb arra
figyelmeztet: nem biztos, hogy ott van a baj, ahol a fajdalmat érezziik. F6leg nem biztos, hogy ott

érdemes keresni a megoldast.
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AZ INSPIRALO TUDASERT

Harmadszor készitink attekinté elemzést a magyar vallalkozasok lehetGségeirSl és kihivasairdl.
Ezeknek a jelentéseknek mindig fontos eleme az altaldnos gazdasdgi helyzet attekintése. A
kovetkez6kben a november 11-én, a Jelentés a Magyar Vdllalkozdsrél — 2026 cim{ kotetben

megjelend, errdl sz616 tanulmanyunk néhany fontos eredményét értelmezziik.

- ,A kordhoz és a munkdjdhoz képest Maga jél van, Jozsi bacsi.” - mondhatta a derékfajdalmakra
szédilésre panaszkodo, a csaladi terhek miatt vallalt tuléraktél faradt kozépkord banyasznak az orvosa.
A magyar gazdasag is ilyen dllapotban van. Nyitottsdga miatt a valsagokra érzékeny, az dllamaddssag

magas kamatterheitél szenved. De gazdagodik, szorgalmas, figyel a jov6jére, sporol.

Makrogazdasagi helyzet EU-s és V4-es 6sszehasonlitasban

El6sz0r lassuk az adatokat! Utana pedig sorra vessziik, mik a magyar gazdasag makroszint( erGsségei,

gyengeségei, majd attekintjiuk, mit érdemes kezdeni ezzel a helyzettel.

A fontos magyar makrogazdasagi tényez6k 2025-6s (a haztartasi statisztikak vonatkozasaban 2024-es)

eurdpai uniods és V4 atlaghoz viszonyitott poziciéit foglalja 6ssze a kovetkez6 tablazat.

Az dbra fejlécének kategoridi aszerint soroljdk be az adott mutatot az egyes oszlopokba, hogy 2025-
0s értéke vagy szintje jobb vagy rosszabb az EU és a V4 orszdgok dtlagdhoz képest. Az abra baloldaldn
taldlhato felosztds ugyanezeket a mutatokat az elmult 6t év dinamikdja szerint rendezi kiilénbézé
sorokba. Igy jobb-feliilre azok a mutatdk keriiltek, amelyek magyar értékei jobbak az EU és a V4-ek
dtlagdndl és az elmult 6t évben gyorsabban javultak vagy kevésbé romlottak, mint az EU egészében

és a V4-eknél.

2025-0s szint (haztatartasi mutatokra 2024)
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A kovetkez6 tabldzat pedig a legfontosabb makroszamokat mutatja Az EU-rél, Németorszagrdl,

Csehorszagrol, Lengyelorszagroél, Szlovakiardl és Magyarorszagrol.

. Kiilkeres- Allam-
GDP névekedés Beruhézasi | o0 "8 | Aitivitasi | kedelmi | haztartasi
(%) rata? ‘I::l; ‘::;t::; ratat egyenleg | hianya GDP
5) | szazalékaban
]

2025/2024  2026Q2/2019Q2 2025 2025/2019
1,5 9,4 2,5 21,4 0,2 71,0 : =i
0,2 2,5 2,3 20,2 12,3 77,2 109,7 5
2,6 78 2,3 26,7 18,8 75,7 20,2 24
3,6 21,4 3,3 17,1 25,7 72,8 25,8 i
0.8 9,6 4,2 20,5 57,6 72,3 0,1 -4,5
0,5 10,4 4,4 21,9 24,9 75,1 9,8 -4,7

1 el6z6 év azonos idészakahoz mért ndvekedés (%)

2beruhéazasok a GDP széazalékaban (%)

3 egyedilallo, teljes munkaid6ben alkalmazéasban allok nettd, atlag redl- (inflacidval korrigalt) keresetének valtozédsa 2019-hez képest,
vasarloerbparitason (%)

4 gazdasagilag aktiv népesség a 15-64 éves lakossag szazalékaban (%)

Stabil alapok

A magyar gazdasag stabilitdsa négy tényez6re épil: a kedvez6 nemzetkdzi egyenlegekre, a magas

aktivitasra és beruhdzdsokra, illetve a fegyelmezett kozpénziigyekre.

A kiilkereskedelemi mérlegek kedvezd egyensllya, jo a kiilféldi t6kevonzéképesség — Ez azt jelenti,
hogy tobb pénz j6n be a gazdasagba, mint amennyi kimegy. Keservesen szerzett képesség ez, amit
azért épitett ki évtizedek alatt a gazdasag, hogy az dllamaddssag kamatterheit ki tudjuk termelni, de

mindenképpen stabilitast és er6t ad a gazdasagnak.

Az aktivitdsi ratank magas — Tébben dolgoznak és kevesebben élnek allami tdmogatdsokbdl, mint
mashol, ez mindenképpen elény. A magasabb foglalkoztatds megteremtése nyilvdnvaldéan a
termelékenység relativ csokkenésével jart, hiszen a kevésbé képzett emberek is beléptek a
munkaer@piacra. Ez azonban csak esztétikai probléma, hiszen nem lenne jobb, ha az egy dolgozdra jutéd
hozzaadott terméket ugy ndvelnénk, mint a kilencvenes években. Akkor a nem kell6en hatékony, a jol
szervezett és gépesitett munkdkat vallalni nem tuddé embereket segélybe és fekete munkdba tolta a

gazdasagpolitika.

Magas a beruhdzasi rata — Ez sokaknak meglepd lehet, hiszen a beruhdzdsok szintje régdta csokken
vagy stagnal. Azonban ez a szint még mindig magasabb mind Németorszag és az EU, illetve a V4 atlagos
szintjénél.

Sokan a beruhazasok meglddulasatdl varjak a gazdasagi novekedést. Lehet, hogy az unids tdmogatasok

és a kamatszint esése Uj lendiletet ad a beruhdzasoknak, azonban nem biztos, hogy ez a valdban
3
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kivanatos irany. Egyrészt a magyar gazdasag fejl6désében egyre inkdbb a beruhdzdsi soron nem
megjelend piacépitési, digitalis, humdn- és szervezetfejlesztési tevékenységek fontosak a kapacitdsok
és az infrastruktura fejlesztésével szemben. Mdsrészt, ahhoz, hogy a gazdasagi partnerinknél és
versenytarsainknal mar most magasabb beruhdazasi szint novelésében lassuk a jovét, ahhoz komoly

megtérilést igérd torténetek kellenének. Ezekrdl pedig nem nagyon van szoé.

Nem koltlink keveset beruhazasokra, nem éljiik fel a jovét. Erre utal a lakossagi megtakaritasok magas
szintje is. A fejlesztéseknél nem a volumen névelésére érdemes fokuszalni, nem a koltés keynesi kéjére
kellene vagyni. Inkdbb jé megtériilésli kozdsségi, vallalati és haztartdsi fejlesztésekben érdemes
gondolkozni. Nem is feltétlenll beruhazasokra (utakra, épuletekre, gépekre) érdemes gondolni,

hanem Uj képességek, piaci kapcsolatok megszerzésében.

A koltségvetési kiadasok GDP-hez viszonyitott relative alacsony, a koltségvetés elsGdleges egyenlege
kedvez6 — A magas kamatkiadasok ellenére a magyar koltségvetés kisebb terhet jelent a véllalatok és
a lakossag szdmara, mint a V4 és az Unids atlaga. A koltségvetési hidny szinte teljesen az dllamaddssagi
kamatterhek kovetkezménye, azaz az allam az elmult években nem koltott el tébbet anndl, mint
amennyi pénze volt. Ez egyértelm(i el6ny. J6 lenne, ha a kozszolgaltatdsok, az egészségligy és az oktatas
szinvonaldval kapcsolatos problémadk kezelésére sikeriilne olyan megolddst taldlni, ami az Eurdpdban

altaldnosan magasabb Ujraelosztasi szinthez vald kdzeledésre épit.

Erdsen fuj minket a szél

A magyar gazdasag makroszint(i gyenge pontjai a volatidig forint drfolyam, az dllamaddssdag magas

kamatszintje és a magas vallalati kamatok.

A gazdasagi nyitottsag valsagos id6szakokban magas nyersanyagdrakat, magas kamatokat sziil. Nem
azért csuszunk ki a kanyarokban, mert nem tudunk jél kormanyozni, hanem azért mert, nagyot rant

rajtunk szél, ha hirtelen valtozik az irdnya.

A lakossagot az inflacio és a realbér ingadozdsa razta meg az elmult években. A bizonytalansagokat

nem ellensulyozta a redlbér novekedése. A vallalatokat harapdfogdban tartja a kereslet csokkenése és

a bérek emelkedése. Nehezen taldlnak embert, megneheziti az életiiket az alapanyag- és energiadrak
emelkedése. A koltségvetést az dllamaddssag megemelkedett finanszirozasi terhei tarjak sakkban. A
bizonytalansdgra a lakossag alacsony fogyasztdssal és névekvé megtakaritasokkal reagalt, a vallalati
szféra pedig visszafogott hitelfelvétellel, csokkené beruhazasokkal alkalmazkodott. A gazdasagpolitika
a stabilitds, a novekedési alapok és a politikai elvarasok gyakran negativ teriletli haromszégében

navigal.

Mindekozben a nemzetkozi politika és gazdasdg turbulencidi kdzepette a magyar gazdasag 2025

masodik fele 6ta lassan, de folyamatosan ndvekszik. A gazdasagnak megvannak az alapjai és a
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fejlesztési forrdsai, hogy a novekedés beinduljon, amennyiben a meghatdrozé agazatok keresleti
problémdi megszlinnek, a f6bb inputok (pl. energia) darai stabilizdlédnak és a kamatokat alakité

tényez6k jol alakulnak.

Az orszdg egy olyan munkdscsalddhoz hasonlit, ahol megtanultak keményen dolgozni, sokfelé
kapcsolatokat kiépiteni, hogy az addssagukat fizetni tudjak. Valsagos id6kben jobban szenvednek mert
magasabb a kamat és sanyarubb a piac. Torekszenek a jobb életre: takarékosak és fejlesztik maguk. De
mivel a mozgasterik korlatozott és csak nagy fedezetre kapnak hitelt, a komoly elGrelépést jelentd, de
kockazatos fejlesztések helyett (pld. tanulds, GUj munkahely kiprébalasa) a kézzel foghatd
beruhazasokat (lakas, autd, jobb gépek) valasztjak. Erések, nyitottak, kiszolgaltatottak és dvatosak. J6
id6kben a tobb munkabdl tébbet keresnek, valsagok idején még jobban meg kell fesziilniik, hogy ne

omoljon 6ssze az életlk.

Magyarorszag makrookondmiai helyzete az adott nemzetkozi helyzetben nem lehet sokkal jobb. Ez a
f6 gazdasagi folyamatokat és a hozzdjuk vald alkalmazkodast menedzsel6 gazdasagpolitikusok,
vallalatvezetSk és csalddok tapasztalatainak és munkajanak eredménye. A mozgdstér feltardsa az
egyensuly megteremtése folyamatos feladat, jol kell csindlni nap mint nap. Elrontani lehet, nagy csodat

tenni nem.

Ha ezt elfogadjuk, akkor a hat éve tartd valsdg megoldasat nem a makroképlet atrendezésében

érdemes keresni, hanem valahol mashol. Hdrom f6 eleme lehet a megoldasnak.

1. Ki kell birni a vihart. Tartani kell az irdnyt, szivattyuzni kell a vizet, legy(rni a faradtsagot. Ez a
stabilitds megtartasat, a fesziltségek kezelését, a varakozasok csillapitasat, a csodavaras
elutasitasat, a nagy hibak elkerilését igényli nap mint nap. Rutinfeladat, mint megigazitani a
magas arboc tetején a koteleket az dridsi hulldamok kozott. Egyszer majd véget érnek a valddi
és a vamhaboruk, Ujra épitkez6 szakaszba |ép a nemzetkozi piac — akit legkevésbé gyengitett

le a vihar, az fog akkor legjobban meglodulni.

2. Sok kis Iépés j6 irdnyba. A vallalkozadsok, a szakpolitikdk, a varosok vezet6i nap mint nap
dontéseket hoznak. Finomhangolas, valsaghelyzetek megoldasa, az eléregedd, kies6 emberek
és eszkO0zok potlasa, fejlesztések inditdsa, szervezeti valtoztatasok... Ezeket kell a kindlkozd
lehet&ségek és a kitlizott fejlédési iranyok szerint szervezni. Centirél centire haladni, menet

kozben kicserélni a reaktor minden elemét.

A fejlesztés és a mindennapi tevékenységek nem valaszhatdak szét. Apré kisérletek alapjan
megtalalni az iranyokat, a leginkdbb m(ikod6képesre épiteni a sok nyitva tartott opcid kozdl.
Valtozékony id6kben nincs sem eréforrds, sem egyértelm irdnymutatads, ami segiti a nagy

atalakitasokat. A mindennapi dontésekbe kell beépiteni a cél- és értékalapusagot.
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3. Foékusz amindségen, az egyediségen, az ligyfélkapcsolaton. Az er6forrasok mennyisége adott.
A megtériilés adja ki, mekkora korszer(sités, kapacitdsbévités éri meg. Van-e piac, mennyire
egyedi a kindlat, mennyire stabil a termék/szolgaltatdas min&sége, mennyire gordulékeny és
rugalmas a mukodés? Nem csak egy vdllalkozas, egy kozfeladat elldtdsanal is ezek a
kulcskérdések. Egyre egyértelmiibb a valsdg tanuldsa, hogy a képességek és a kapcsolatok

fejlesztése a kulcs.

A magyar vallalkozasok m(ikodésének tanulsaga ez a hdrmas bolcsesség: Birjad, tartsd a jo irdnyt,
fokuszdlj a képességekre és a kapcsolatokra! Egy kdvetkezd irdasunkban mutatjuk be részletesen,

hogyan is lehet el6bbre jutni, ha a korilmények kinalta legjobb megoldas sem kinal eleget.

irj a szerkesztoseg@osszkep.hu cimre, ha megjelenésekor szeretnéd megkapni a teljes tanulmanyt!
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